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論文
パティンキン・モデルの修正
ー貨幣賃金率の硬直性ー一—
貞木 展生
「真に決定的なケインズの新機軸は硬直的な賃金の導入にあった，……もし
硬直的な賃金が仮定されさえするならば，完全雇用以下において均衡が存在し
うる。ケインズの主な主張はこの不完全雇用均衡の可能性を論証することにあ
ったので，賃金の硬直性がケインズの決定的な仮定であることは明白であ
る。」1)これはアクリーからの引用であるが，これからしても賃金の硬直性をモ
デルの中に含んだ場合の考察が必要と考えられるであろう。価値理論と貨幣理
論の統合されたモデルの展開と共に，ケインズ理論に新古典派的立場から対決
をなさんとしたパティンキンに，この貨幣賃金率の硬直性を含んだモデルの展
開は必要と考えられる。パテインキンはその主著 Money,Interest and Prices 
の再版 (1965)でも若干この点について述べているが2), その展開は不完全な
ものであった。そのため，本稿は，パティゾキンの基本モデルに貨幣賃金率の
硬直性を持ち込んだ場合の分析を展開する。
パティンキンの基本モデルには，少なくとも次の6つの仮定が，明示的にま
たは黙暗裡に設けられている。 (1)賃金と価格が完全に伸縮的である， (2)各市場
での需要関数にも供給関数にも貨幣錯覚がない， (3)分配効果は中立的である，
(4)予想は確実である， (5)労働市場は他の市場から独立している， (6)貨幣は外部
貨幣だけであるs)。そのため，本稿で取り除かんとする仮定は(1)の中で賃金が
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完全に伸縮的であるという仮定である。その代りに，貨幣賃金率が完全に硬直
的であるという仮定を設ける。この仮定は，その系として3つの重大な影響を
モデルの仮定にもたらす。第1は，明らかなように仮定(1)が半分しか成立しな
くなり，仮定(1)は単に「価格だけが完全に伸縮的である」ということになる。
第2は仮定(2)に関することであって，労働の供給関数は，実質賃金の関数では
なく貨幣賃金の関数になるため，貨幣錯覚が存在することになる。これは，更
に第3として，仮定(5)に影響して来て，労働市場が他の市場から独立していな
くなる。
パティンキンの基本モデルからの結論は，貨幣供給量の変化がそれと同一比
率での価格の変化をもたらし，利子率は不変のままである，という貨幣数量説
の命題の妥当性を認めるものであったが，本稿の修正モデルではそのようにな
らない。むしろケインズ的結論すら出て来て，貨幣供給量の変化は価格を変化
させるが，それは決して同一比率ではなく，均衡利子率も不変のままではあり
えない4)' ということになる。また，労働の供給関数を実質賃金でなく，貨幣
賃金の関数であると修正することにより，修正モデルはケインズ体系により一
歩近ずいたことになるであろう。しかし，それはあくまで貨幣賃金率の硬直性
をモデルの中に組み込んだというだけのことであって，価格の変動による自動
調節メカニズムにモデルの運行の主役を果させているので，ケインズ派理論と
考えるよりも，むしろ新古典派的であると考えられねばならないであろう 5)。
これより，この修正モデルが明示的に示している仮定は次のようになる。
Ci)価格は完全に伸縮的であるが，貨幣賃金は完全に硬直的である， (ii)労
働と貨幣の供給関数には貨幣錯覚があるが，各市場での他の需要関数と供給関
数には貨幣錯覚がない， (ii)分配効果は中立的である， (iv)予想は確実であ
る， (v)労働市場も他の市場と同じように独立していない， (vi)貨幣は外部
貨幣だけである。
1) G. Ackley, Macroeconomic Theory, 1961, pp. 404-5. 〔都留重人監訳，『マクロ
経済学の理論』 II• 昭和40年， pp.334-5〕
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2)初版 (1955)と全く同じである。 DonPatinkin, Money, Interest and Prices, 
2nd ed., 1965, pp. 275, 280-287, 495-496. 
3)これは裏がえせば，貨幣供給関数に貨幣錯覚のあることを意味する。貨幣供給関数
に貨幣錯覚がない場合，絶対価格水準の非決定性という結論が出て来ることについて
は，拙稿「外部貨幣と内部貨幣—銀行組織と一般均衡分析」関西大学『経済論集』
16巻6号，昭和42年2月 を見られたし。
4)不変のままになるのは，非常に特殊な仮定を設けた場合だけである。後註34からわ
かるように， ー (1-Fi)/Fa=B1/Baの場合だけである。
5)後に判明するように，総供給関数を積極的に主張せんとするものである。ケインズ
派経済学との関連は 3節で考察される。
1. 硬直的な貨幣賃金率を含む基本モデル
貨幣賃金率が完全に硬
直的である場合の基本モ
デルは4個の市場で構成
されているので，以下各
市場毎に説明して行こ
?
(a) 
. つ。
p 
(1) 労働市場
貨幣賃金率の硬直性
は，労働供給の貨幣賃金
率に対する弾力性を無限
大にするので，労働供給
(e) ? ? (b) Y=/i (N,K。)
第 1 図
曲線は 1-a図の NS曲線のような水平線になる，即ち，
W=~。 (1 : 1) 
これに対し，労働需要は，企業により利潤極大化動機からなされる。利潤極
大条件は，生産関数 (1-b図）6) 
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Y=c/> (N, Ko), cf>'> 0, がく0 (1 : 2) 
から，限界原理により，
c/>'(N, Ko) w ＝ p (1 : 3) 
となる。これより労働需要関数は，
w 炉=Q(p,K。)， Q'<O (1 : 4) 
となり丸ある特定の価格水準P。の場合，その労働需要曲線は 1-a図の N'
曲線になる。勿論，一定の価格水準が Pi(>Po)へと上昇しているならば，技
術的変化を伴なうことなしに曲線は右方に移動して Nid曲線になる。逆に，
価格水準が A(<Po)へと下落しているならば，曲線は左方に移動して N2D
曲線になる。そのため，労働市場の均衡状態は，価格水準の変化と共に変化し
なければならない。例えば，価格水準がP。の場合には雇用量が N。になり， ｀ 
氏の場合には Niになり，凡の場合には N2になる。したがって，貨幣賃
金率が一定(W=Wo)の場合，雇用量は価格水準の変化と同一方向に変化して
行く 8)。逆に，価格水準が一定 (P=Po)の場合，（その場合の労働需要曲線は
1-a図の炉曲線になる，）賃金率の上昇 (Wi>Wo)は雇用量を N2C>No)
に減少し，賃金率の下落 CW2<Wo)は雇用量を Ni(>No)に増加する。し
たがって，価格水準が一定の場合，雇用量は貨幣賃金率の変化と逆方向に変化
して行く 9)。
以上を要約すれば，雇用量は，価格水準または貨幣賃金率の中のいずれかが
一定の場合，価格水準に関しては増加関数となり，貨幣賃金率に関しては減少
関数になる，即ち，雇用量は実質賃金率 (W/P)の減少関数である。
(2) 商品市場
貨幣賃金率が一定(W=Wo)の場合，各価格水準のもとでの雇用量がこのよ
うにして決定されるならば，生産関数 (1-b図）を通じて，各価格水準のもと
での生産物の供給量も決定しうる。例えば，価格水準が P。の場合，雇用量は
N。となるので，生産物の供給量は Y。となり， Pi(>Po)の場合， Niから
Y1C> Yo)となり， A(<Po)の場合，品から咋C<Yo)となる。したがっ
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て，貨幣賃金率が一定(W=Wo)の場合，生ー産物の供給量は価格水準の変化と
同一方向に変化して行く，即ち，商品の総供給は価格に関して増加関数であ
る10)。この関数を図示すれば，総供給曲線は l-c図の Yo曲線になる。しか
し，ここで注意しなければならないのは，この総供給曲線が一定の貨幣賃金率
(W=Wo)を前提とする場合にのみ成立していることである。それでは，貨幣
賃金率が変化したらこの総供給曲線はどのようやなるであろうか。まず貨幣賃
金率が W1C>Wo)であったならば，価格水準 P。で雇用量は， l-a図からわ
かるように， N2C<No)に減少する。そのため総供給量は Y2へ減少する。さ
らに，価格水準が圧(>Po)へと上昇しても，雇用量は N。になるだけであ
り，価格水準が AC<Po)へ下落すれば，雇用量は N4に減少する。そのた
め，総供給曲線は l-c図の広曲線になる。逆に，貨幣賃金率が W2C<Wo)
に下落すれば，価格 P。で雇用量は N1となり，総供給は広となる。価格が
Piに上昇すれば，雇用量は Naとなるので，総供給は Yaとなる。価格がA
に下落しても，雇用量は Noに留まるため，総供給は Y。となる。そのため，
総供給曲線は l-c図の Y2曲線になる。これより，総供給曲線は，貨幣賃金率
の上昇と共に下方移動し（兄曲線），貨幣賃金率の下落と共に上方移動する
(Y2曲線）。 11)
しかし，この総供給関数には今一つ重要な事実が前提になっていることを忘
れてはならない。それはその関数（または曲線）が，労働市場の均衡を前提と
していることである。なぜならば，労働市場が均衡しておらねば，雇用量を決
定することができず，雇用量が決定されねば生産物の供給量も決定できないか
らである。といっても，労働市場が他の市場から独立しているということには
ならない。労働市場が均衡するのは，または労働需要曲線が規定されるのは，
価格水準がある特定の水準にあるということが前提になっているのであって，
価格水準が変化すれば，当然，雇用量も変化して来るのである。即ち，生産物
の供給量も変化して来る。それでは，この価格水準はどのようにして決定され
るのであろうか。それは商品市場の需給関係によるのである。そのため，商品
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市場で価格が変化すれば，それは直ちに労働需要曲線の変化を通じて労働市場
に影響を及ぽして来る。しかし，それは逆に，商品の総供給曲線を通じて，商
品市場に反作用を及ぽして来るのである。以上より，労働市場が商品市場から
独立していないことが判明する。それと共に，労働市場の均衡条件は，均衡価
格水準が決定されれば， (1:4)式より雇用量が決定される。 これより，商品
の総供給関数は (1: 1), (1 : 2)および (1: 3) 〔または (1:4)〕式を合成し
たものであるため，
Y=rp 〔QC臀Ko),K砂=S(,,Ko), S'<O, S">O 
(1 : 5) 
となる。
封鎖経済を仮定すれば，商品の需要には 3種類ある，即ち，消費需要，投資
需要および政府需要がそれである。消費需要は多くの要因により規定される
が，単純化のため，パティンキンに倣ひ，消費関数は所得 (Y),利子率Cr)お
よび実質残高 CM町P)の関数であると仮定する，即ち，
MHo C=g(Y, r, —), l>g1>0,g2<0, ga>O (1 : 6) p 
この関数は所得と実質残高の増加関数であり，利子率の減少関数であるとす
る。
投資需要についても，それは多くの要因により規定されるが，単純化のた
め，投資関数も所得，利子率および実質残高の関数であると仮定する，即ち，
M。F
l=h (Y, r, ー 一妬>o,加<o,加>o Cl: 7) ）， p 
この関数も，所得と実質残高の増加関数であり，利子率の減少関数である。
商品需要の最後の構成要素である政府需要 CG)は外生的に決定されるもの
とする，即ち，
G=G。 (1 : 8) 
以上より，商品の総需要関数は，
E=F(Y, r位）， 1>凡>o.D>A. 1>凡>o Cl: 9) 
となる。但し，
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F (Y, 邁伍g(Y,r, 射）十h(Y, r, 岸）+Go (1: 10) 
である。ここで以下の分析との関連から，特殊な商品総需要関数をもとめよ
う。それは労働市場の均衡と両立したものである。 (1: 9)式の需要関数なら
ば，価格の変化による影響は，実質残高をもたらすだけであるが，ここでの修
正モデルによれば，価格の変化は (1: 5)式により所得水準にも直接影響して
来る。それは更に (1:9)式での所得の変化となるため，総需要へ間接的に影
響して来る。パティンキン・モデルの場合，労働市場が独立していたので，価
格変化による総需要への影響は実質残高効果だけであった。しかし，ここでの
修正モデルでは労働市場が独立していないので，価格変化による総需要への影
響は実質残高効果だけではなく，所得効果をもたらすのである。したがって，
そのような商品の総需要関数は，
E=F[sc摩 Ko),r, 絵〕 (1 : 11) 
となる。
ここでこの商品の総需要関数の若干の性質について検討しよう。まず総需要
量と価格との関係を考えよう。他の変数を全て一定とすれば，価格の変化，例
えば価格の上昇は2つの相反する効果をもたらす。 1つは所得の増加を通じて
の需要増加という所得効果であり，今一つは現金残高の実質価値の下落による
需要減少という実質残高効果である12)。 この2つの効果のうち， どちらの方
がより強力であると先験的には述べることができないが，他との関連から13),
ここでは所得効果の方が実質残高効果よりも強力であると仮定しよう。そうす
れば，商品需要量は価格の増加関数になる。それは2図の E曲線である。次
に，一定と想定されていた貨幣賃金率が上昇したら，この需要曲線はどのよう
になるであろうか。賃金率の上昇は， (1:5)式の関係から判明するように所
得の減少をもたらす。そのため，他の変数を一定とすれば，商品需要量を減少
させる。したがって，商品需要量は貨幣賃金率の減少関数と考えられる。それ
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は2図のふ曲線である。逆に賃金率下
落の場合には E1曲線になる。利子率が
上昇すれば，消費需要も投資需要も減少
するので，商品の総需要は減少する。逆
Pl E 
?
第 2図
は利子率の減少関数と考えられる。最後
に，現金残高の初期保有量が増加すれ
ば，実質残高効果の初期保有量が増加す
れば，実質残高効果を通じて，商品需要
量は増加する。そのため，商品需要曲線
は2図のふ曲線になる。現金残高の初
期保有量が減少した場合には， E4曲線
E=Y (a) ¥V Y-S(―, Ko) p 
Y, 
(b) 
第 3図
になる。
商品市場での総供給関数（曲線）と総
需要関数（曲線）を導出したので，これ
ら両関数（曲線）を用いて商品市場の均
衡条件を検討しよう。この市場での外生
変数は貨幣賃金率，利子率および現金残
P 高の初期保有量であるため，まずこれら
の外生変数が全て一定の場合の状態から
考えよう。その場合の総需要曲線は 3-a
図の E曲線であり，総供給曲線は Y曲
線である。したがって，この場合の均衡
状態は，価格水準がP。，所得水準がY。,
雇用量が Noとして規定される。この均
衡点は安定している。それは，価格水準
がPiC>Po)ならば，超過供給となり価
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格を下落させんとするであろうし，価格水準がA(<Po)ならば，超過需要と
なり，価格を上昇させんとするからである。
ここで利子率が変化したらどのようになるであろうか。例えば利子率が上昇
Cr1)すれば，総供給曲線には影響しないが，総需要曲線を下方移動させる。
即ち，総需要曲線は E2曲線になる。そのため，商品市場の均衡状態は， CA,
Y2)になる。更に利子率を上昇 (rs)させれば，総需要曲線は E4曲線にな
り，均衡状態は (P4,Y4)になる。逆に，利子率を r2に下落させれば，総需
要曲線は上方移動してふ曲線になり，均衡状態は (Pぃ兄）になる。更に利
子率を下落 (r4)させれば，総需要曲線は Ea曲線へと移動して，均衡状態は
(Pa, Ya)になる。これより，他の外生変数，即ち；貨幣供給量と貨幣賃金率
が一定の場合，商品市場を均衡状態にする価格水準と利子率との関係を求める
ことができる。それが 3-b図の CC曲線である。これは商・品市場についての市
場均衡曲線である14)。
次に，外生変数である現金残高が変化したらどのようになるであろうか。例
えば，現金残高が M。から払へ増加すれば，商品の総需要関数に実質残高
効果をもたらして，総需要曲線をふ曲線に移動させる。この結果，商品市場
は超過需要の状態になるが，この超過需要がなくなるのには 2つの方法が考え
られる。 1つは価格上昇によって超過需要をなくする方法と今1つは利子率の
上昇である。前者の場合，均衡状態は (ro,Pi) となり，後者の場合には
(r1, Po)となる。これらの均衡状態はいずれも，現金残高が増加した場合の
ものである。これと同じ状態は，もっと高い（低い）利子率ともっと高い（低
い）価格水準の場合，即ち， Cr2,Pa), (rs, P2)でも成立する。したがって
現金残高が増加した場合に商品市場を均衡にする利子率と価格水準との新らし
い組合せが生じて来る，即ち 3-b図の C1C1曲線がそれである。逆に，現金残
高が減少した場合の市場均衡曲線は，同じようにして求められる。即ち， 3-b
図の C2C2曲線がそれである15)。
最後に，残された外生変数である貨幣賃金率が変化した場合の効果について
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検討しよう。これまでの外生変数の変化は総需要曲線に影響するだけであった
が，貨幣賃金率の変化は需給両曲線に影響する。貨幣賃金率が上昇した場合，
総供給曲線を兄曲線に，総需要曲線をふ曲線に移動させる。したがって，
商品市場の均衡状態は Cro,Pi)となる。同じ均衡状態は，利子率の上昇によ
っても達成される。即ち， (r1, Po)がそれである。逆に，利子率の下落によ
っても (r2,Ps)で達成されうる。この関係を示したのが， 3-b図の C1C1曲
線である。貨幣賃金率が下落した場合には，総供給曲線を咋曲線にするの
で，均衡状態を示すのは， Cr1,P4), Cro, Pz), (r2, Po), (r4, Pi)の状態にな
る。即ち， 3-b図の C2ら曲線である16)。
ここで，これまでの分析を， 4図を用いて整理しておくことは，以下の分析
のために有用であろう。まず4図を説明すれば，それは 1図と 3図を組合せた
ものであるから， 4'-a図は労働市場の状態を説明しており，そこではある価格
(a) 
N'=Q(倍.Kol
? ?
IV Y=S(—, K,) p (c) E=Y (b) 
第 4図
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水準のもとでの雇用量を決定する。次に，この雇用量は，4-b図の生産関数を通
じて，総供給量を決定する。その総供給量は，出発点で仮定したある価格水準
に対応するものであるため，価格に依存するものと考えられる。したがって，
その総供給量と価格との関係を図で示せば，商品市場の状態を説明している 4
-c図での総供給曲線になる。しかし，この総供給曲線はある特定の貨幣賃金率
に対応するものであるため，貨幣賃金率が変化すれば，総供給曲線にも移動が
生じて来る。それは 4-c図の総供給曲線群である。 これに対して，貨幣供給
量，貨幣賃金率のある水準のもとで，ある利子率を仮定した場合，総需要量と
価格との関係は総需要曲線として示され，この総需要曲線は利子率の変化と共
に移動するっそれは 4-c図の総需要曲線群である。そのため，貨幣供給量と貨
幣賃金率が一定の場合（この場合，総供給曲線は 1つだけ存在する），労働市
場と商品市場を同時に均衡させる利子率と価格水準との関係が求められる。そ
れは4-d図の商品市場の市場均衡曲線として示される。勿論，貨幣供給量また
は貨幣賃金率が変化すれば，それに応じて市場均衡曲線も移動する。それは
4-d図の市場均衡曲線群として示されている。
この市場均衡曲線について，他の論者との関連を若干述べておこう。まずパ
ティンキンの基本モデルとの関連について述べれば，パティンキンの場合，労
働の供給関数が実質賃金率の関数となっているため，労働市場は単独で雇用量
を決定する，即ち労働市場は独立している。そのため，総生産高は，生産関数
を通じて一定となり，総供給曲線は一本の水平線になってしまう。これより，
商品市場の市場均衡曲線は実質残高効果だけを反映したものになる。これに対
して，この修正モデルでは，労働市場が独立していないので，市場均衡曲線に
は，実質残高効果だけでなく所得効果も反映している。
今一つのものとして，ヒックスのIS曲線との関連を考えてみよう 17)。ヒッ
クスの場合，価格が明示的にあらわれておらず，所得と利子率との関係につい
て説明してあるが，それには実質残高効果が存在しないものと想定されてい
る。これに対して，この修正モデルも同じように 6-d図と 6-c図をつなげば，
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所得と利子率との関連を考えることができる。しかし，この場合には実質残高
効果が明示的に考慮されている 18)。
ここで本論に立ち戻れば，市場均衡曲線の導出により，後でわかるように，
体系の外生変数である貨幣量と貨幣賃金率が変化せず，ここまでは外生変数で
あったが内生化されうる利子率がある水準に定まるならば，所得，雇用量およ
び価格水準を決定しうる。ここでわれわれに残された問題は，外生変数である
利子率をどのようにして内生化しうるか，即ち，利子率が体系内でどのように
して決定されるかである。この問題に答えるため，残りの2市場の分析に進ん
で行こう。
(3) 債券市場
債券市場に関しては，パティンキンの基本モデルと大きな相違はないが，ゎ
れわれの仮定には，パティキンと異なり，労働市場の独立性が存在しないの
で，この点の修正を必要とする。
債券の需要者は，主として家計だけであるため19), 家計による保有債券へ
の需要の実質価値は，実質所得，利子率および家計が保有している現金残高の
実質価値に依存するものとする。即ち，
Ed H 
万 =H(Y,+• 笠），比>o,比<O,出>o (1 : 12) 
この関数の性質を検討しよう。まず利子率については，利子率の逆数が債券価
格であることから，債券の実質需要は，利子率の上昇と共に増加し，逆は逆で
ある。勿論，この場合，他の変数 (Y,M。Hjp)は一定のままである。しかし，
債券購入は，ケインズの基本命題にあるように，貨幣の保有を放棄する。即ち
流動性を手離すことであるから，利子率がある一定水準 (5図の乃）以下に
なると 20), 即ち債券価格がある一定水準 (l/r1)以上になれば，債券需要はゼ
ロとなるであろう。そのため， 5図の債券需要曲線がは l/r1以下では垂直
線になっている。
次に，実質所得または実質残高が変化した場合，例えばどちらかまたは両者
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が増加した場合には，債券需要曲
線は右方に移行してB1d曲線にな
り，減少した場合には左方に移行
してBl曲線になる。しかし，実
質所得または実質残高の変化につ
いては，更に一歩つっこんだ考察
を必要とする。それは，実質所得
または実質残高が変化する原因と
1/r 
嗚），（伶）。（恰
Bi 
B• 
? ? ? ?• ? ?
して3つ考えられるからである。 第 5図
即ち，価格水準，貨幣賃金率および現金残高がそれである。労働市場の均衡条
件も考感した債券の需要関数は， (1: 5)式により，
忍=H[s(臀K。)ふ平〕 (1 : 13) 
となる。現金残高の変化は実質残高に直接影響をおよぼすだけであるから，現
金残高の増加は需要曲線を右方に移動させ，現金残高の減少は需要曲線を左方
に移動させる。次に，貨幣賃金率の変化は，直接的には所得に影響することを
通じて，間接的に需要曲線に影響する，即ち，貨幣賃金率の上昇は実質所得の
下落をもたらすので，債券需要曲線を左方に移動させる，逆は逆である。最後
に，価格水準の変化は2重の効果をもたらす。 即ち， 実質残高を通じるもの
（実質残高効果）と所得を通じるもの（所得効果）である。価格水準が下落し
た場合，それは直接的には正の実質残高効果をもたらして，債券需要曲線を右
方移動させようとするであろうが，間接的な負の所得効果が生じて需要曲線を
逆方向の左方移動させようとする。これら相反する 2つの作用の中，どちらが
より強力であるかを先験的に言うことは出来ないが，ここでは所得効果の方が
実質残高効果よりも強いと仮定しよう。そうすれば，価格水準の下落は需要曲
線を左方移動させることになる， 逆は逆である 21)。 しかし， これらの移動
は，外生変数 (M,w, P)の変化に対して，比例的ではない。それは，所得ま
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たは実質残高の変化が，それの一部を商品需要と貨幣残高の変化に振り向けね
ばならないからである。
債券の供給者は，主として企業だけであるため22), 企業による新規発行債
券の実質価値は，実質所得，利子率および企業が保有している現金残高の実質
価値に依存するものとする。即ち，
葬＝］（叶号）， ]i>O,h>O, ls<O, (1 : 14) 
この関数の性質を検討しよう。利子率については，債券の実質供給が利子率の
上昇と共に減少し，利子率の下落と共に増加する。この関係は5図の BS曲線
である。次に，実質所得の増加または実質残高の減少は，債券供給を増加し，
実質所得の減少または実質残高の増加は，債券供給を減少する。即ち，所得効
果は正であるが，実質残高効果は負である。ここでも，実質所得および実質残
高が変化する原因まで分析を押し進めて行こう。そのためこの場合の（労働市
場の均衡条件と両立する）債券の供給関数は，
界=J[sげ~,K。)ふ慰〕 (1 : 15) 
となる。その原因は，需要の場合と同じく，現金残高，貨幣賃金率および価格
水準である。現金残高の増加（減少）は実質残高を増加（減少）させるので，
実質残高効果が負であることか
1/r 
¥ i 
第 6図
ら，債券供給を曲線左方（右方）
移動させる。次に貨幣賃金率につ
いては，それの上昇（下落）は所
得を減少（増加）して，所得効果
が正であることから，債券供給曲
線を左方（右方）移動させる。最
後に価格水準については，それの
上昇（下落）は所得を増加させる
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と共に，実質残高を減少（増加）させるので，所得効果と実質残高効果は一一
需要の場合と逆に一相乗的な作用をもたらし，債券供給曲線を右方（左方）
盛動させる 23)。
債券市場の分析はこれらの需給関係を用いても展開されうるが，説明の便宜
上，これら 2つの関数を用いて超過需要関数を設定することにしよう。それ
は， 6図に示されているものであって，
D=B(Y.+尊） (1 : 16) 
として示される。但し
B(Y,+靡）輝（咋平）ー I(Y.ふ琳） (1 : 17) 
である。ここでも，労働市場の均衡条件と両立する債券の超過需要関数を想定
すれば，
D=が（罪K。)ふ惰〕， B1~0, B2<0, Ba>O, 
(1 : 18) 
となる。この関数の性質は， (1)利子率については需要関数が増加関数CH2<0),
供給関数が減少関数 Ch>O)であるため，超過需要関数は増加関数 (B2<0)
になる。 (2)現金残高については，同じようにして (Ba>O,Ja<O), 増加関数に
なる。 (3)貨幣賃金率については，先験的に決定的となりえないが，増加関数で
あると仮定しよう 24)。(4)最後に価格水準についても，先験的に決定的となり
えないが，所得効果と実質残高効果が，需要関数では相殺的であったのに，
供給関数では相乗的であったことから，減少関数であると仮定しよう 25)。
超過需要関数のこれらの性質を用いて， 7図に示されている債券市場の市場
均衡曲線を導出しうる。市場均衡曲線は (1.18)式よりもとめられる。即ち，
B頂靡K。)，｝靡〕=O, 紐 0,B2<0, Ba>O 
(1 : 19) 
である。まず最初，貨幣賃金率と貨幣量が一定の場合を考えよう。そこで価格
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水準が上昇すれば，債券の需要量も，供給量も，所得効果と実質残高効果を通
じて，どちらも増加するが，需要量の場合，実質残高効果が逆方向に作用する
ことから，超過供給の状態が発生するであろう。この超過供給を相殺するため
には，利子率の上昇によって債券価格を下落させて，需要量を増加すると共に
供給量を減少しなければならない。逆に，同じ状態で，価格水準が下落すれ
ば，超過需要を相殺するために利子率を下落させねばならない。そのため，貨
幣賃金および貨幣量が不変の場合，債券市場を均衡状態に留めるのには，価格
水準と利子率が同方向に変化しなければならないことを知る。それは， 7図の
BB曲線である 26)。次に，貨幣賃金率は一定であるが，貨幣量が増加したらど
のようになるであろうか。その場合，利子率と価格水準が一定ならば，債券市
場は超過需要の状態となり，債券価格の引き上げ，したがって利子率の下落と
いう現象が発生して来るであろう。そのため，市場均衡曲線は右方に移動して
B2ふ曲線となる。逆に，貨幣量が減少したら，超過供給の状態となり，利子
率の引き上げを通じて，市場均衡曲線は左方移動して B1ふ曲線となる 27)。
最後に，貨幣量一定で，貨幣賃金率が変化する場合を考えよう。貨幣賃金率の
上昇は，所得効果を通じて，債券市場を超過需要の状態にするので，利子率の
引き下げをもたらす。そのため市場均衡曲線は，右方移動をして B2恥曲線と
?
r, 
l"o 
叫 B,
., 
Ba.,. ‘’‘’ ?
P, p。R
第 1図
なる。逆に，貨幣賃金率が下落した場合
には，債券市場の超過供給を通じて，利
子率の引き上げをもたらし！その結果，
市場均衡曲線は左方移動して B1ふ曲線
となる。しかし，この貨幣賃金率の変化
による効果については，特別の注意を必
要とする。それは，パティンキンの中立
的所得効果の仮定を債券市場に持ち込ん
p 
だ場合である。その仮定によれば，所得
の変化による需要量と供給量への効果は
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全く同じということになるので28), 超過需要量には少しも影響がないことに
なる。そのため，貨幣賃金率の変化は債券市場の市場均衡曲線を不変のままに
しておく 29)。
(4) 貨幣市場
最後に，残された市場ー~貨幣市場一について考察しよう。まず需要側か
ら。ここで貨幣需要というのは，貨幣のフローに対する需要ではなく，貨幣の
ストックに対する需要であるが．，それは貨幣以外の財の供給に関連しているも
のであるため，それの性質はすでに暗黙裡の中に説明されているものである。
即ち，それは所得，利子率および保有現金の実質価値に依存している。
予=L(Y,r摯）， L1>0,L2<0, ら<O (1 : 20) 
この貨幣需要関数は，所得水準については増加関数，利子率と実質残高につい
ては減少関数である。
これに対し，供給側は，先に設けた仮定 (vi)から，外生的に決定されるも
のとする。即ち，
M5=M。 (1 : 21) 
したがって，貨幣市場の均衡条件は，
M。=P•L(Y,r般） (1 : 22) 
となる。しかし，後での分析との関連から，これまでと同じように，ある市場
の均衡条件は労働市場の均衡条件と両立しうるものとして考えよう。それは，
パティンキンと異なり，労働市場の独立性という仮定をわれわれは放棄してい
るからである。したがって，価格と利子率について貨幣市場での市場均衡曲線
を求めるためには，労働市場の均衡条件を加味して，先の均衡条件を
Mo=P•L怜（墨K。)， r,般〕 (1 : 23) 
と修正して考えねばならない。この式で，例えば利子率が上昇すれば，活動貨
幣の供給が増加するが，その結果は非常に複雑である。その場合，価格水準が
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上昇すれば， (1)供給貨幣の実質量が減少するので，活動貨幣の供給の一部が減
少して来る。しかし， (2)所得水準の上昇から，活動貨幣への需要は増加し， (3)
実質残高の下落から，貨幣残高への需要が増加する。そのため，利子率の上昇
は，所得効果，実質残高効果および実質供給の減少により，貨幣市場を均衡に
するような価格水準の上昇と対応しうる。逆に，利子率の下落は，活動貨幣を
不活動化して来る。そこで，価格水準が下落すれば，貨幣供給の実質価値を増
加すると共に，需要側では，所得効果と実質残高効果を通じて，減少して来る
ので，貨幣市場は再び均衡状態となりうる。これより，貨幣市場の市場均衡曲
線は， 8図の MM曲線のように増加関数になるso)。この曲線の右側は貨幣市
場の超過需要を，左側は超過供給を示している。
この市場均衡曲線の性質について検討を加えよう。まず，外生変数である貨
幣供給量が増加したとすれば，貨幣市場は超過供給の状態になるが，これを相
殺して均衡状態にするのには2つの方法が考えられる。一つは価格水準の上昇
による所得効果と実質残高効果を通じての貨幣需要の増大と対応する実質貨幣
供給の減少であり，今一つは利子率の下落を通じての貨幣需要の増大である。
（勿論，両者の同時的変化も可能である。）したがって，貨幣供給量が外生的に
増加すれば，市場均衡曲線 MMはM2狛曲線へと右方移動する。逆に，貨幣
?
M 
? ?
r。
r . 
?
??
??
? ????
??
??
??
?ー?
P, p。P,
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供給量が外生的に減少すれば，逆方向の
作用を通じて，市場均衡曲線を M1M1
曲線へと左方移動する31)。
次に，貨幣賃金率が上昇すれば，所得
水準の下落を通じて，貨幣市場を超過供
給の状態にする。この超過供給を相殺す
るためには，価格水準の下落，または利
子率の上昇が発生しなければならない。
p そのため，貨幣賃金率の上昇は，市場均
衡曲線をM2狛曲線へと右方移動する。
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逆に，貨幣賃金率の下落は，逆方向の作用を通じて市場均衡曲線を M1M1曲
線へと左方移動する32)。
6)ここでは短期の分析に限定しているので，資本批(Ko)は分析を通じて一定のまま
である。
7) (1 : 3)式を， W/Pに関して，両辺を微分すれば， dN/d(累）=1/がく0 とな
る。したがって， Q'<Oとなる。
dN Wo 
8) (1 : 3)式を， W 一定として， Pに関して微分すれば， み:,=一 F祁-,>Oと
なるため，労働需要曲線は，価格水準の上昇と共に右方移動し，価格水準の下落と共
に左方移動する。
9) (1 : 3)式を， P一定として W に関して微分すれば， dN/dW=l/がく0 となる
ため，雇用量は貨幣賃金率の上昇と共に減少し，逆は逆である。
10)この総供給関数は， (1: 2)式と (1: 3) 〔または (1:4)式〕式の合成関数である
ため，定式化すれば， Y=¢〔Q(Wo/P.Ko),~ ゜〕=S 〔Wo/P,Ko〕となる。この関数
を， W 一定にして Pに関して微分すれば， dY W. がQ1 WS' dP =- =一p2 p2 >Oとな
る。
11)合成関数としての総供給関数 Y=S(W/P,Ko)を， P一定として W に関して微
分すれば dY/dW=S'!P<Oである。
12) (1 : 11)式を，他の変数一定として, Pに関して微分すれば，
翡＝醍(-農）＋凡(-恰）
―c-、し―~―
所得効果 実質残高効果
13)後で述べるケインズ体系と比較するためである。
14)この市場均衡曲線は，商品市場の均衡条件 Y=E, 即ち
s(摩 Ko)=や（靡ふ）， r,号〕
から求められるのであるから，この両辺を Pに関して微分すれば，
dr l 
dP P2F2 〔W0S1(F1-l)+Mo凡〕く0
となる。これより，市場均衡曲線は減少関数になる。
15)この曲線も商品市場の均衡条件から求められるものである。 rと W を一定にし
て，均衡条件の両辺を M に関して微分すれば，
77 
57b 腸西大學『経清論集』第17巻第4号
dP M W S1(l-F1) -=1 ---dM l 〔p p" 凡〕>O 
となるため，市場均衡曲線は M・の増加と共に右方移動 (C1C1曲線）し， Mの減少
と共に左方移動 (C2C2曲線）する。
16)これまでと同じように， rとM を一定にして，均衡条件の両辺を W に関して微
分すれば，
dP S'(l-Fi) 
呵＝― Fa / 〔M W S'(l-Fi) ・ーP P Fa 〕>O 
となるため，市場均衡曲線はW の上昇と共に右方移動 (C1C1曲線）し， Wの下落
と共に左方移動 (C2C2曲線）する。
17)ヒックスの IS曲線は，投資関数， l=h(r:)と貯蓄関数， S=Y-g(Y)より， l=S
として示められる利子率と所得との関係である。その均衡条件が商品市場の均衡条件
であることは， l=Y-Cより Y=C+Iとなることから判明する。
18)これより，ヒックス・パティンキン論争の持つ意味がはっきりして来る。この論争
については拙稿「「最低利子率」対「実質残高効果」-ヒックス・パティンキン論争」
『六甲台論集』 8巻 1号，昭和36年4月を見られたし。
19)既発行債券の償還はある種の需要であって，それは企業によってなされるものであ
るが，既発行債券の取引はここでの新規発行債券の需給には影響しないものと仮定す
る。既発行債券を含めた資産を中心とする分析は今後の課題として残されている。
20)この水準は一定不変というのではなく，所得と実質残高が一定の場合にかぎり一定
水準にあるというのであって，所得か実質残高または両者が増加すれば， 5図で示し
てあるようにr,は下落し，逆は逆である。
21)債券需要曲線の性質は，数学的には， (1: 13)式を，他の変数を一定として，特定
の変数に関して微分すれば求められる。
(i) 現金残高の変化 (Mに関しての微分）
dB伍P Ha ＝ dM P <O, 
(ii) 貨幣賃金率の変化 (Wに関しての微分）
dBd/rP =比S'<O dW P 
(iii) 価格水準の変化 (Pに関しての微分）
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dBd/rP W 
dP ＝瞬(-— +Ha --MH p2) (p2) >O 
、マ、，．、
所得効果（＋）実質残高効果(-)
22)前註19を参照せよ。
23)債券供給曲線の性質も前註21と同じようにして求められる。この場合には (1: 15) 
式になる
(i) 現金残高の変化 (Mに関しての微分）
dB8/rP J =_!.<o. 
dM P 
(ii) 貨幣賃金率の変化 (Wに関しての微分）
dB8/rP J心’ く0,
dW P 
(iii) 価格水準の変化 (Pに関しての微分）
dB;;rP =fiS'(一塁）玉(-閃）>O 
、マ、. . ・
所得効果（＋）実質残高効果（＋）
24) (1 : 18)式で他の変数を一定として， W に関して微分すれば，
dD/dW=B心'IP
となる。ここで B1<0と仮定すれば dD/dW>Oとなり， B1=0と仮定すれば，
dD/dW=Oとなる。この後者の場合を中立的所得効果とパテインキンは呼び，彼の
体系では仮定されている。
B1<0の仮定をマイナスの所得効果と以下では呼ぶことにするが，この仮定の持つ
意味は，所得の変化に関しては，家計よりも企業の方が反応度が強いということであ
る。換言すれば，債券市場は，所得の変化に関しては，超過供給の状態になりがちで
ある。
25)これを記号で示せば，
S'(—晶）(H1-li) +(—愕）(Ha-la) =S'氏(-農）＋恥(-誓）<O 
ということである。
26) (1 : 19)式で， M と W を一定にして， Pに関して微分すれば，
dr r2 WB岱'+MBa
詑＝―戸. B2 >O 
となるため，市場均衡曲線は増加関数である。
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27) (1 : 19)式で， W とrを一定として， M に関して微分すれば，
dP M W S1B1 
瞑 =1/(ァ＋ァ・Ba)>o
となるため， M の増加は右方移動を， M の減少は左方移動をもたらす。
28)中立的所得効果を記号で示せば， H1=liまたは B1=0ということになる。
29) (1 : 19)式で， M とrを一定にして， W に関して微分すれば，
dP S'氏 M W S1B1 詞＝言／（アトァ・芦ー ）>O 
となるので， W の増加は右方移動を， Wの減少は左方移動をもたらす。
しかし，ここで中立的所得効果 (B1=0)を仮定すれば，上の式は， dP/dW=Oと
なるため， W の外生的変化は市場均衡曲線を移動させない。
30) (1 : 23)式で WとM を一定にして， Pに関して微分すれば，
帝=p払（某L心’＋姜La-L〔〕）＞〇
となるため，市場均衡曲線は増加関数である。
31) (1 : 23)式で， W とrを一定にして， M に関して微分すれば，
品=(1-La)/(L〔〕ー苓L岱←恥）>O 
となるため， M の増加は右方移動を， M の減少は左方移動をもたらす。
32) (1 : 23)式で， M とrを一定にして， W に関して微分すれば，
翡=L心'/(辛L心’＋如a-L〔〕)>O 
となるため， W の増加は右方移動を， W の減少は左方移動をもたらす。
2. 基本モデルの運行
われわれが修正した基本モデルでの各市場の分析を終えたので，ここでモデ
ル全体の運行についての分析に移って行くことにする。これまでの各市場の均
衡条件を示せば，
N=Q(撃， K。)， 労働市場 (2: 1) 
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Y=F(Y, r, 位），
B(咋位）=0, 
M。 =P•L(Y, r, 位），
商品市場 (2 : 2) 
債券市場 (2: 3) 
貨幣市場 (2 : 4) 
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となる。これまでは分析の便宜上，労働市場がいつも均衡しているものと仮定
して，各市場の均衡条件を求めて来た。労働市場の均衡条件と両立しうる各市
場の均衡条件は，
s(臀K。)=F 〔s(撃ふ），r摯〕，商品市場 (2:5) 
が（臀K。),i差〕=O, 債券市場 (2 : 6) 
Mo=P•L 〔吋閃，K。)，r,繋〕， 貨幣市場 (2: 7) 
となる。これらの各市場を均衡させる利子率と価格水準との関係は，すでに求
めた 3つの市場均衡曲線， CC,BB, MM曲線で示される。
ここでモデルの運行を分析するのには，ワルラスの法則により，任意の 2つ
を選んで検討すればよい。そのため， (1)商品市場と債券市場，および(2)商品市
場と貨幣市場の2つの場合に分けて，動学分析と比較静学分析を試みてみよ
. つ。
(1) 商品市場と債券市場によるモデルの運行
両市場のそれぞれの均衡条件を示すそれぞれの市場均衡曲線は 9図に示され
た通りであるため，両市場を同時に均衡させる，したがってモデル全体を均衡
させる利子率と価格水準は両曲線が交わる g点 (ro,P。)で示される。すでに
述べたように， BB曲線より左側は債券市場の超過需要状態を示すので，債券
価格の上昇，即ち，利子率の下降運動が生じ，右側は超過供給の状態を示すの
で，利子率の上昇運動が生じる（垂直な矢印で示されている）。他方， CC曲
線の左側は，商品市場の超過需要の状態を示すので，商品価格の上昇運動が生
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じ，右側は，超過供給の状態を示すの
で，価格の下降運動が生じる（水平な矢
印で示されている）。 したがって，利子
率と価格水準について，それぞれの任意
の状態から始めても，両市場での自動調
節機能が働らいて来て，時計の逆方向で
C g点へ収敏して行く。この収敵過程の一
例として，最初'][象限のe点にあると
しよう。 e点では，債券市場も商品市場
も共に超過需要の状態にあるので，利子
率は下落，価格水準は上昇せんとする。その結果，経済はh点に到達するであ
P, 
第 9図
?
ろう。 h点では，債券市場が均衡状態となるが，商品市場は依然として超過需
要の状態のままである。そのため，価格水準は更に上昇せんとするので，経済
はh点に留まりえない。このようにして，経済がh点を通過してW象限に入っ
てしまえば，債券市場は超過供給の状態となり，利子率も価格水準と同じよう
に上昇傾向となる。そのままgに収欽しなかったとすれば， K点に達するであ
ろう。そこでは商品市場だけが均衡状態になる。しかし，債券市場は超過供給
の状態のままであるため，利子率は更に上昇せんとするであろう。そのため，
経済は K点を通過して 1象限に入ってしまう。その結果，商品市場は超過供
給の状態になり，価格の下降運動が発生して来る。ここでも，そのままg点に
収敏しなかったとすれば， J点に到達するであろう。しかし， f点も休息の場
ではない。債券市場は均衡状態にあるが，商品市場は超過供給のままである。
そのため，再び均衡化への運動が生じて来る。このようにして，経済はだんだ
んとg点へ収敏して行くであろう 33)。
次に比較静学分析に移って行こう。まず，貨幣供給量が例えば2倍に増加し
た場合について考えよう。貨幣供給量の増加は，前述のように， CC曲線と
BB曲線を共に右方移動させるが， BB曲線の移動巾の方が CC曲線の移動巾
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よりも大きい34)。そのため，
新らしい均衡状態 (10図のm
点）では，均衡価格水準が上
昇しているが2倍よりは小さ 冗
r、'
く，利子率は低下する 35)。 rm 
r, I 
その移動のプロセスを具体例
により説明しておこう。政府
が，赤字財政を通じて，商品
需要量を増加し，その需要量
P。P:Pぶ凡 2P。
第 10図
cm 
?
の増分をまかなうため新らたに貨幣の増発をするものとする。この結果， 2つ
の効果が現われて来る。 1つは政府支出の 1度限りの増加 (AG)であり， ぃ
ま1つは民間部門が保有する現金残高の増加である。後者は，それ以後の実質
残高効果を継続的に発生させる原因になるのに対し，前者は，商品の総需要曲
線を一度だけ上方移動させるのにすぎない。しかし，この総需要曲線の上方移
動はインフレギャップをもたらし，価格水準の上昇という結果になる。この価
格水準の上昇は相反する 2種類の作用をもたらす。一方では，商品市場の総供
給量の増加をもたらすと共に，その所得水準の上昇を通じて（所得効果を通じ
て）， 商品市場には需要増加，債券市場と貨幣市場には超過需要を生み出して
来る。そのため，価格水準にはそれ以上の上昇を，利子率にも上昇圧力をもた
らして来る。これに対し，他方では，現金残高の実質価値の下落を通じて（実
質残高効果を通じて），全市場にその影暫を及ぽして来る，即ち，商品市場に
は需要抑制効果，債券市場と貨幣市場には超過供給を生み出して来る。そのた
め，価格水準には下落圧力を，利子率にも下落圧力をもたらして来る。これら
各市場での相反する作用の綜合的な結果としては， 10図のm点で示すように，
価格水準の比例以下の上昇と利子率の下落になる。貨幣数量説によれば，貨幣
量の変化はそれに比例した価格水準の変化をもたらすというのであるから，上
述の結論は，明らかに，貨幣数量説の命題と両立しえない。それは，われわれ
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のモデルに（価格の変化による）所得効果が含まれているからである。
次にいま 1つの比較静学分析として，貨幣賃金率が上昇する場合を考えよ
う。貨幣賃金率の上昇は，まず全市場に対し所得水準の下落をもたらす。その
結果は，商品市場を超過需要の状態にするので， CC曲線を方右移動させて10
図の CwCw曲線にする37)。 これに対し，債券市場には 2つの場合が存在す
る。（マイナスの）所得効果が存在する場合には， BB曲線を右方移動させて
BmBm曲線にする 37)。中立的所得効果が存在する場合には， BB曲線はそのま
まである。そのため，経済全体の新らしい均衡状態は，（マイナスの）所得効果
が存在する場合には n点となり，中立的所得効果を仮定する場合には n'点と
なる。いずれの場合にも，均衡利子率と均衡価格水準はどちらも上昇する38)。
(2) 商品市場と貨幣市場によるモデルの運行
次に，商品市場と貨幣市場により，均衡状態と均衡化過程の分析を展開する
ことにしよう。両市場の市場均衡曲線は11図に示された通りであるため，ここ
でも，均衡点gは両市場の均衡を通じて経済全体の均衡状態を示している。即
ち，均衡利子率と均衡価格水準はそれぞれ roとP。である。 CC曲線につい
ては，前述の通りであるため価格水準に水平な矢印の方向の作用をおよぼす。
MM曲線については，前述のように， その曲線の左側は貨幣市場の超過供給
る蜃9
を，右側は貨幣市場の超過需要を示して
r ?
M 
いるので，利子率は垂直な矢印の方向に
変化せんとする。そのため， g点は先の
場合と同じように安定した均衡点であ
る 。．
そこで比較静学分析に移って行こう。
まず，貨幣供給量が増加したとすれば，
0 Po 
第 1図
C 
その結果， CC曲線は，前述のように，
P 実質残高効果を通じて右方移動する。
MM曲線も，同じように右方移動する
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が，それは貨幣量と同一比率だけ移動しない。なぜならば，もし貨幣供給量の
変化と同じ比率（例へば2倍）だけ移動したとすれば， その曲線は， 12図の
m'点を通らねばならない。 m'点 (ro,2P,。）では，貨幣の需要量が
2P, 砂〔sew:。/2P。,Ko), ro, 2Mo/2Po〕
=2P゜・L〔S(Wo/2P。,K。)，ro,M。/Po〕
となり，これは
2P砂〔sew:。IP。,Ko), ro, Mo/Po〕
よりも，所得効果効果の部分だけ大きいので，超過需要の状態になる。この超
過需要を相殺するためには利子率が上昇しなければならない。そのため， MM
曲線は m'点より上方を通過
する曲線，即ち12図のMmMm
曲線にならねばならない。そ
のため，新らしい均衡状態は r• 
ro 
m点で示されることになり，
均衡利子率はんに下落し，
均衡価格水準は Pm(<2Po) 
rm 
rk 
に上昇する 89)。
次にいま一つの比較静学分
析として，貨幣賃金率の上昇による効果を検討しよう。貨幣賃金率の上昇は，
?
P0 Pw Pk P. 2Po 
第 12図
?
CC曲線も MM曲線も共に右方種動させて C.,ら曲線と M.,M.,曲線になる。
そのため，新らしい均衡状態はn点になり，均衡利子率も均衡価格水準も上昇
して，それぞれ，んと凡になる 40)。
33)この均衡化過程で，商品市場と労働市場が具体的にはどのように変化するかという
検討は， 4図と関連させれば判明する。即ち， 4-d図に BB曲線をおいてみればはっ
きりして来る。
34)貨幣量の増加による BB曲線と CC曲線の移動は．それぞれ
曲=1/(J+墨誓）と品=i/(1ー苓.S'(~ 訂）
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である。ここで 一(1-Fi)/凡くふ／恥<O と仮定すれば，
M W S'(l-Fi) M W S1 B1 ー・p p >—+-· 凡 P P Ba 
となるため， BB曲線の移動巾の方が CC曲線のそれよりも大きい。
また，債券の超過需要関数で， PとM・を共に2倍にしたら
D呵s(嘉，K。）ふ翌〕<O 
となり， 10図のm'点（利子率一定で価格が2倍）は，債券の超過供給の状態を示
す。そこで，この超過供給を除するためには利子率を上昇させねばならない，即ち価
格が 2Poの場合，債券市場は， roよりも大きい利子率でなければ均衡しない。 した
がって， BB曲線は m'点よりも上の方を通らねばならない。
35)数学付録1を見られたし，
36)貨幣量の増加による CC曲線の移動は，
1/ 〔竺ー 四 S'(l-Fi)
P P Fa 〕
であるのに，貨幣賃金率の上昇による CC曲線の移動は
M W S'(l-Fi) 
-S'(1-Fi) / [---•P P Fa 〕
であるため， 1+S'(l-A)/凡>Oと仮定すれば， CC曲線の移動は，貨幣賃金率の
変化によるよりも，貨幣量の変化による方が大きい。したがって， 10と12図では Cw
Cw曲線が CmCm曲線と CC曲線との間に示されている。
37)貨幣盤の増加による BB曲線の移動は
1/芦＋笠 S1B1
P P Ba〕
であるのに，貨幣賃金率の上昇による BB曲線の移動は，
S1B1 I 〔竺十四.S1B1〕
Ba P P Ba 
であるため， 1-S'B1/B3>0と仮定すれば， BB曲線の移動は，貨幣賃金率の変化
によるよりも，貨幣量の変化による方が大きい。 したがって10図では BwBw曲線が
BmBm曲線と BB曲線との間に示されている。
38)数学付録1を参照されたし。
39)数学付録2を参照されたし。それによれば， (1-Fi)/Fa> L1/(l-La) を暗黙裡
に仮定していることになる。
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40)数学付録2を参照されたし。
貨幣籠の増加による MM曲線の移動は
(1-La) / 〔靡(1-ら）―靡S山〕
であり，貨幣賃金率の上昇による MM曲線の移動は
-S'ら／〔将(1-La)一塁咋〕
585 
であるため， l-La+S1L1>Dと仮定すれば， MM曲線の移動は，貨幣賃金率の変
化によるよりも，貨幣量の変化による方が大きい。そのため， 12図では M以¥.1w曲線
が MmMm曲線と MM曲線との間に示されている。
3. 結論—ケインズ体系との比較
ここでは，この修正モデルとケインズ体系と言われているものとの比較をな
して，暗黙裡になされている仮定をはっきりさせよう。
ここでケインズ体系と言っているものは，形式的には商品の需要関数に実質
残高効果が存在しない場合であるが，それの意味するものを内容的に考察する
ことにする。ケインズ体系では，周知のように，各経済主体は所得の処分に関
して2段階に分割した意志決定をなす。即ち，所得をまず最初に消費と貯蓄に
分割し，そこで求められた貯蓄を次の段階で債券購入と貨幣保有に分割する。
第1段階での意志決定は消費関数によりなされるものであり，第2段階の意志
決定は流動性選好関数によりなされるものである。そのため，先の商品の需要
関数 (1: 9)式は
E=F(Y, r), 
となり，労働市場の均衡条件と両立しうる商品の需要関数は，
E=F 〔s(撃叫〕
となる。
これより，ケインズ体系での商品市場の均衡条件は，
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吋s(臀K。)，り=s(臀K。) (3: 3) 
となる。この条件式より，先の場合と同じように CC曲線が求められる。即ち
価格水準が上昇すれば，供給量が直接増加するのに対し，需要量は所得の増加
を通じて間接的に増加して来る41)。その場合，限界消費性向が1より小であ
ると仮定されているので，需要の増加の方が供給の増加より少ない，即ち超過
供給の状態になる。この超過供給を相殺するのには，利子率が下落しなければ
ならない。そのため， CC曲線は減少関数となる42)。貨幣賃金率の変化による
効果は，われわれの修正モデルに類似しているが， CC曲線の移動は賃金率の
移動と同じである 43)。最後に，貨幣量の変化について考えれば， それは直接
的には CC曲線を移動させない。貨幣量が商品市場に影響をおよぽして来る）レ
ートは利子率か価格水準の変化を通じてのみである。そのためケインズ体系の
運行について分析すれば，貨幣量が変化した場合の比較静学分析で CC曲線は
移動しない。したがって，その場合には， 10図では CC曲線と BmBm曲線の交
点町となり， 12図では CC曲線と MmMm曲線の交点 m"となり，利子率は
m まで下り，価格水準は Aまでしか上昇しないであろう。逆に，貨幣賃金率
の変化は，利子率と価格水準により大巾な変化をもたらすであろう 44)0
以上より，ケインズ体系は，われわれの修正モデルと較べて，同一の雇用量
の変化をもたらすためには，貨幣量および貨幣賃金率により大きな変化を与え
ねばならない，即ち，同一目的達成のためには，政策変数を相当大巾に変化さ
せねば所期の目標を達成しえない。また，それと共に，利子率の大巾な変動を
待たねばならなくなって来る。
次に，修正モデル内に於いて，雇用増大，経済成長を目標とする場合には，
貨幣政策による方が賃金政策による場合よりも有効であるが，その場合には代
償として，大巾な価格上昇を伴なわざるをえない。逆に，安定を目標とする場
合には賃金政策の方がベターであろう。したがって，貨幣政策により完全雇用
を達成せんとするケインズ的な政策手段は，ィンフレと，それを通じての実質
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賃金率の下落という好ましからざる副生産物を同伴するであろうし，逆に，賃
金政策による場合には，実質賃金率の低下へはかなり抑制的な効果をもたらす
けれども，雇用増大という面では，ケインズ的なインフレ政策ほどの効果をも
たらさないであろう 45)。
41)パテインキンの基本モデルでは，所得水準が，労働市場の独立性から一定とされて
いたため， CC曲線は水平な直線となっている。
42) (3: 3)式を Pに関して微分すれば，
dr W S'(l-Fi) 詑＝―戸-• F2 >O 
となる。これを註14の式と較べてみよ。
43) (3: 3)式を r,M一定として W に関して微分すれば，
dP W 
諏・p=l
となる。これを註16の式と較べてみよ。
44)これらの結果については，数学付録を参照されたし。
45)勿論，これらの結論は，次の 5つのありそうな仮定にもとずいている。即ち
① 1+ S'(l-Fi) 
S1B1 
Fa >O, R1---Ba >O, 
⑧ (l-F1)(l-aL)-L1凡>,O ④ B1凡+Ba(l-Fi)>O,
⑥ l-La+S1L1>0 
これらの仮定を先験的に立証することはできないが，ケインズの場合 (Fa=O),①と
⑧は先験的に規定され，パティンキンの中立的所得効果 (B1=0)を持ち込めば，R
と④は先職的に規定される。
しかし，これらの仮定の現実的妥当性については，兼気局面の各段階での検討を要
するであろう。
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数学付録
1. 商品市場と債券市場によるモデルの運行
この場合の方程式体系は，
F[s(撃k。)，r,冷〕=s(撃K。)
恥（撃k。)，i般〕=O 
である。これを M に関して微分すれば，
畠＝一斎（り:fs+B叫>o
dr WS'< 誼＝ア「A戸Bふ +BaCl-Fi)〕= 0, according to - = 1-Fi > -Bi > Fa < Bs 
となる・°
次に，上述の体系を W に関して微分すれば，
詞＝詞 r2 -B叫>odP PS'〔品Cl-Fi)
dr -MS'> 
-―= 〔Bi凡+BaCl-Fi)〕= 0, according to = 1-Fi > -Bi dW P ¥A¥ < Fs < Ba 
となる。
ここでケインズの場合 (Fs==O)を考えれば，
畠＝一農雷 >o, dr WS'BaCl-Fi) 誼=- P IBI <O, 
並—＝翌〔凡Cl-Fi) dr MS'B心
dW IE! r2 -Bふ〕>o, 諏=― p¥B¥ >o 
となる。
ここで，
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IA! =WS' 〔氏(~;凡)-B1F』-M[先忙B迅〕>o 
!Bl =WS'〔氏(1,:-;Fi)-Bふ〕―MB迅 >o
である。
2. 商品市場と貨幣市場によるモデルの運行
この場合の方程式体系は，
ボ（撃K。)，r,學〕=s(臀 K。)
修=L〔s(臀，K。)，た差〕
である。これを M に関して微分すれば，
dP P 
dM ICI -=-―〔凡(1-La)+F山〕>o 
dr WS' ＝ :; dM P ICI - 〔(1-Fi)(l-La)-L1凡J 0 5' 
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1-Fi < L1 according to = 
となる。
次に，上述の体系を W に関して微分すれば，
dP PS' 〔F山 +L2Cl-Fi)〕>o dW ICI 
dr -MS' 詞―町 PICI 〔 (1-Fi)(l-Ls)-Lふ〕 ~0,
according to 
となる。
ここでケインズの場合 (Fa=O)を考えれば，
凡>1-La 
1-Fi > L1 
Fa 5T-宝
dP ＝一PF2(l-La) dr W S'(l-Fi)Cl-La) dM IDI >0, dM= p IDI <0, 
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となる。
ここで
である。
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嘉 督知+Lバ1-Fi)〕>o, 
dr MS'(l-Fi)(l-L心・=-dW P IDI >O 
ICl=WS'〔F山 +L山(1-Fi)〕ー M〔F山 +Fパl-L心〕>o 
IDl=WS'〔凡Lけら(1-Fi)〕-MFパ1-Ls)> 0 
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